














































1954 年 9 月に外国保険事業者法（外者法）に基づいて日本支店を開設し、外国人対象のドル




その翌年の 1974 年 10 月にアフラックも日本支店として、日本人対象の円建て営業で、免
許を取得した。それ以後、外資系生命保険会社の数は着実に増加し、2011 年 4 月現在は全社
47 社の中、19 社が営業を開始している。


















外資系生命保険会社は、1995 年の時点においてわずか 6 社を数えるのみであった。その当
時、日本の生命保険業界は株安と低金利で経営環境が悪化する状況が強まり、1997 年 4 月の
日産生命の経営破綻を発端として 2001 年 3 月までに、東邦生命、第百生命、大正生命、千
代田生命、協栄生命、東京生命と 7 社の日系生命保険会社が経営破綻した。この 7 社の内、
外資系生命保険会社は、大正生命と東京生命を除く 5 社を買収した。また、経営破綻には至
らなかったが、経営状況が厳しかった中堅・中小生命保険会社の日本団体生命、平和生命、
ニコス生命、オリコ生命の 4 社も外資系生命保険会社に買収された。1997 年からわずか 5 年
間で 9 社の生命保険会社が買収された結果、外資系生命保険会社数は、2001 年に 17 社へと
急増した。





















































































保険協議）の結果、第 3 分野における外資の独占維持は 2001 年まで延長する政策（激変緩

























2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
日本における外資系生命保険会社の行動特性
— 195 —
が＜図 3-1 ＞である。完全自由化された 2001 年から 2003 年まで外資系生命保険会社は急激
に業績を伸ばしたが、その後、新契約件数が減少し、2008 年には結局、日系生命保険会社に





本における変額個人年金保険の歴史は 1999 年のオランダ系の ING から始まる。この市場は






変額個人年金の販売開始以降、販売額は伸長し 2009 年での資産残高は 19 兆円を超えた。
2002 年 10 月の銀行窓販解禁以降、変額個人年金は、銀行や信託銀行、証券会社といった金
融機関の窓口での販売が中心であった。特に、2002 年 10 月の銀行窓販解禁を機に販売のペ
ースが飛躍的に拡大し、4 年半で資産残高は 25 倍となっている。2006 年 3 月には、生命保


































































































＜図 3 － 5 ＞は外資系生命保険会社の資産運用の推移を、＜図 3 － 6 ＞は日系生命保険会
社の資産運用の推移を表したものである。図から明らかなように、外資系生命保険会社と日
系生命保険会社はかなり異なった運用戦略を行っていることが分かる。たとえば、外資系生
命保険会社は 1991 年において資産の 86.2％を有価証券で運用していて、この中で、公社債
その他の割合が 60.1％で最も高く、外国証券 14.8％、株式 9.0％、その他の証券 2.3％を占め
ている。しかし、2009 年においては、資産の大部分を有価証券で運用していることは同じで
あるが、その内訳が大きく変わった。資産の 87.6％が有価証券で運用されていて、この中で、



























































証券の割合は 44.3％で、この中で、株式 22.1％、外国証券 12.5％、公社債その他 8.8％を占
めている。しかし、2009 年においては、有価証券の割合が 78.7％まで急増し、公社債その他
57.3％、外国証券 10.8％、株式 6.7％、その他の証券 3.9％を占めている。1991 年に最も高か
った貸付金の割合は 16.2％まで下落した。
また、外資系生命保険会社と日系生命保険会社との大きな差異の 1 つは、貸付業務分野で
























































（9） 1996 年 12 月 14 日に決着した日米保険協議では、第 3 分野の実際の取り扱いは次のように決められた。
（a）生保会社の設立した損保子会社に 1997 年 1 月から傷害保険分野への部分参入を認める（子会社に
よる相互参入については別の機会に論じたい）。ただし、外資系損保を保護する激変緩和措置（当面は
外国会社の既存販売チャネルを侵害しない等）を講ずる。（b）医療、ガン保険は激変緩和措置として
1997 年 1 月以降も新規参入を前面禁止とする。（c）損保料率の自由化（1997 年 7 月を期限とする）後










2001 年 04 月 第 1 次解禁 団体信用生命保険、住宅ローン関連の信用生命保険、長期火災保険
2002 年 10 月 第 2 次解禁 個人年金保険、財形保険、年金払積み立て損害保険、財形傷害保険
2005 年 12 月 第 3 次解禁
一時払い終身保険、一時払い養老保険、10 年以下の平準払い養老保険、
貯蓄性生存保険
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